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hem de yukli faiz 6demeleri nedeniyle butce performansi negatif bir egilim sergiledi.
TCMB Bagkani Fatih Karahan ABD’de gerceklestirdigi sunumda ekonomik faaliyetin
glici konusunda veri kaynaklarinin farklilik gosterdigini belirtirken, dijitallesmeye gegci-
sin, cesitli veri yayimlarini belirsizlestirerek makroekonomik verilerin okunmasini daha
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di. Yeni gline baslarken, ABD vadelilerinde yataya yakin fiyatlamalar hakim. Avrupa
vadelilerinde sinirli kayiplar izleniyor. Asya tarafinda ise Japonya ve Giiney Kore borsa-

* 16.10.2025 tarihinde gegerli olan fiy atlardir.

lar pozitifi ayrigirken, Cin ve Hong Kong borsalarinda deger kayiplari izleniyor. Gunutin | EISEEEEER=IE Onceki Dinki_Giin (%) _Yil B. (%)
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federal hiikimetin kapali olmasi nedeni ile 24 Ekim tarihine ertelendi. BIST 100 endek-
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Diin 41,8345-41,8448 bandinda islem goren Dolar kuru 6nceki giin sonuna goére %0,07
oraninda deger kazanarak giin sonunu, 41,8444 seviyesinden tamamladi. Déviz sepeti
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karsisinda Turk Lirasi ise %0,20 oraninda deger yitirdi. Bor¢lanma araglari piyasasinda | Migros 12.01.24 363,46 467,00 28,5% -1,9%
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GEKINCE: Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatinrm Menkul Degerler A.S. Aragtirma Boéliimii tarafindan giivenilir olduguna inanilan kay-
naklardan yararlanarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve bu bilgilerin ticari amach operasyonlarda kullaniimasindan dogabile-
cek zararlardan Seker Yatirrm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm da-
nismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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>>>Ayni dénemde faiz digi biitge giderleri 1.094,4 milyar TL olarak gergeklesmistir.Bu veriler esliginde biitce acigr 309,6 milyar TL olurken faiz disi den-
ge 73 milyar TL acik vermistir. Agustosta kurumlar vergisi tahsilati énciliginde pozitif bir butce performansi gérmustik. Faiz 6demeleri de 6nceki ay si-
nirl gerileme kaydetmisti. Eylilde hem kurumlar vergisi tahsilatinin gerilemesi hem de yiiklii faiz 6demeleri nedeniyle bltce performansi negatif bir
egilim sergiledi. Personel giderlerindeki sinirli artisa kargin, cari transferler yatay seyretmistirBu kalemden dlzenli édeme yapilan Elektrik Uretim A$’ye bu
ay transfer yapiimamis ve BOTAS'a 15 milyar TL cari transfer yapilmistir. Ocak-Eylil doneminde BOTAS ve Elektrik Uretim AS’ye toplam 283,8 milyar
transfer gerceklestiriimistir. Ayni dénemde toplam faiz giderlerinin 1,66 trilyon TL oldugunu hesaplarsak, butce tzerinde kamu borglanma faizi ve KiT’lere
transferlerin ilk dokuz aydaki toplam yiku yaklasik 1,95 trilyon TL olmustur. 12 aylik toplamlar birlikte degerlendirildigine butce acigi 2,2 trilyon TL seviye-
sinde iken faiz hari¢ gekirdek denge 230 milyar agik vermistir. Bu ayrimin temel nedeni para politikasinin maliye politikasi tizerine yansimasidir. Borglanma
faizlerinin ylksek seyri, butce tzerindeki faiz baskisini arttiriyor. Enflasyon ve faiz Covid 6ncesi doneme gerilediginde bltcede mali disiplin saglanabilir. Bu
kapsamda mali disiplin hedeflerine ulasmada fiyat istikrarinin 6n kosul oldugunu gérilyoruz. Fakat enflasyonun son 10 yil ortalamasinin oldukga Uzerinde
seyrettigi bu donemde nedenselligin yonu kamu maliyesinden fiyat istikrarina dogru evirilmis durumdadir. Ozetle maliye politikasi kaynakl enflasyonun
yavaslamasi ile fiyat istikrar ve akabinde mali disiplin gelecektir. Mevcut makro gérinim enflasyondaki ataletin bir siire daha devam edebilecegini ve faiz
indirim hizinin yavaglama ihtimalini beraberinde getiriyor. Bu nedenle mali disiplin ¢ipasina erisilme surecinin en az bir ceyrek 6telenecegini tahmin ediyo-
ruz. Bu tahminler, mevcut gérinime negatif bir para ya da maliye politikasi kaynakli sok gelmedigi varsayimi altinda yapilmistir. Detayli analizimiz icin

linke tiklayiniz.

Sirket Haberleri:

S&P, Anadolu Efes'in (AEFES), uzun vadeli kredi ve tahvil notlarini bir kademe indirerek ‘BB+' seviyesinden ‘BB' seviyesine revize etmistir. Not gérinimu
ise "Negatif" olarak teyit etmistir. S&P, Anadolu Efes’in gu¢li nakit pozisyonuna sahip oldugunu belirttidi; likidite pozisyonunun ise "Yeterli" olarak degerlen-
dirildigi ifade edilmistir. Ayrica, nakit kaynaklarinin nakit ihtiyaglarinin Gzerinde kalmaya devam ettigi vurgulanirken Anadolu Efes’in Haziran 2028'e kadar
finansman ihtiyacinin sinirli oldugu ve faaliyet gosterilen pazarlardaki giicli konumu ve bolgesel gesitliliginin alti gizilmistir (Notr).

Coca-Cola igecek (CCOLA), S&P’nin uzun vadeli ihraggi kredi notunu "BB+" olarak teyit edildigini, kredi notunun "Negatif" olan gérinimiiniin ise
"Duragan" olarak revize edildigini duyurmustur. S&P’nin, Turkiye'deki bor¢clanma maliyetlerinde beklenen disus ve gugli operasyonel performans kosullari
sayesinde CCl'nin genel kredi gostergelerinin, dnimuizdeki 12-18 ay icinde istikrar kazanacagini 6ngoérdigi ifade edilmistir. Duragan goérinimim
ise S&P'nin CCl'in kredi metriklerinin 6niimizdeki 12-18 ay icinde iyilesecegi yoniindeki beklentisini yansittigi belirtiimistir. Bu iyilesmenin, genis ve lider
urtn portfoyu ile gogu nihai pazarda devam eden guiclii talep sayesinde gerceklesmesi beklenmektedir. Turkiye'de beklenen dusen finansman maliyetle-
ri ve sermaye harcamalarinin, gugliu pozitif serbest operasyonel nakit akimi (FOCF) yaratimina ve faiz kargilama oraninda iyilesmeye katki saglayacagi
belirtilmigtir.

S&P, "Transfer ve Konvertibilite" testlerini basariyla gegmesi sayesinde CCI'i lilke notu lGizerinde derecelendirmektedir. Buna ek olarak, S&P, CCl'in kredi
notlarini daha 6nce paralel hareket ettigi cogunluk hissedari olan Anadolu Efes’in (AEFES) kredi notlarindan ayristirmistir. Yeni degerlendirme gergeve-
sinde, S&P artik CCI't AEFES'in kredi notunun en fazla (i kademe Uzerine kadar derecelendirebilmektedir (Hafif Pozitif).

Emlak Konut GYO (EKGYO): Sirket, projelerinden Mugla Bodrum Ortakent 2. Etap Arsa Satisi Karsihgi Gelir Paylagimi Isi ihalesinin 1. oturumunun
24.10.2025 Cuma giinii saat 11:00'de yapilacagini duyurdu.

Kog¢ Holding (KCHOL): Sirket, kendisinin %77 oraninda, bagh ortakliklarindan Aygaz A.$.(AYGAZ)'nin ise %20 oraninda pay sahibi oldugu Enerji Yati-
rimlan A.S. (EYAS) yonetim kurulu tarafindan, EYAS'In 2025 yili ilk 9 aylik karindan karsilanmak tizere 5.075.000.000 TL tutarinda nakit avans kar payi
dagitiimasina karar verildigini ve ilgili 6demenin gerceklestirildigini duyurdu.

15.10.2025 tarihli pay geri alim islemleri asagida yer almaktadir.

BIST 100 Pay Geri Aimlan

_ _ isleme Konu Paylarin | Ortalama islem Bugiine Kadar Geri| Bugiine Kadar Geri
Hisse Kodu| Tarih Norinal Tutar (TL) Fiyati (TL) Alinan Paylarin Alinan Paylarin
Nominal Tutari (TL)| Sermayeye Orani
MAVI 15.10.2025 500.000 37.59 8.175.000 1.03%
ENERY 15.10.2025 5.125.541 9,493 268.349.686 2.98%

Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatirrm Menkul Degerler A.$. Kurumsal Finans ve Arastirma Béliimii tarafindan giivenilir olduguna inani-
lan kaynaklardan yararlanarak hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve bu bilgilerin ticari amaglh operasyonlarda kullaniimasindan
dogabilecek zararlardan Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danigmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alina-
rak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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